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REFUTACION 
A LOS FOLLETOS DE D. FRANCISCO DE SORIA. 

REFUTACION 
A LOS FOLLETOS 
MANIFESTACION AL PUBLICO. ETC, 
É 
HISTORIA EXACTA DE LOS PRIGIPALIS ACONTECIMIIINTOS DI LA TOTELAR. I T C , 
QUE CONTRA LA ADMINISTRACION 
DE LA 
SOCIEDAD E S P A B O U DE CREDITO COMERCIAL. 
HA PUBLICADO EL QUE FIJE POR MUCHOS AÑOS DEPENDIENTE DE 
ESTA COMPAÑIA, DON FRANCISCO DE SORIA. 
N O V I E M B R E : - 1 8 6 8 . 
IMPEENTA Y LIBREKIA UNIVERSAL. 
AHENAL, 16. | TRIBULETE, 1. 

Dos folletos acaban de publicarse por don Francisco Soria, 
titulados, el primero, UNA MANIFESTACIÓN AL PUBLICO EN MIS 
CUESTIONES CON LOS GESTORES DE LA SOCIEDAD ESPAÑOLA DE CRE-
DITO COMERCIAL, el otro, HISTORIA EXACTA DE LOS PRINCIPALES 
ACONTECIMIENTOS DE LA TUTELAR , formulándose en ambos gra-
ves cargos á la Dirección y Administración de las mencionadas 
Compañías, como también á las dignísimas personas que han 
figurado en el Consejo Administrativo del Crédito Comercial y en 
la Junta de Vigilancia de La Tutelar. Al entrar en el examen de 
dichos escritos, cuya calificación abandonamos al buen criterio 
de quien los haya leido, no es nuestro ánimo salir á la defensa 
de las diversas personalidades en ellos aludidas, ya porque to-
dos esos señores, escudados con la rectitud de su conciencia, no 
necesitan del humilde apoyo de nuestra oscura pluma, ya por-
que han confiado á los tribunales de justicia, la pronta reivin-
dicación de su honra ultrajada. 
Antes de esponer nuestro pensamiento permítasenos, como 
lo hace el autor de los folletos, saludar la nueva era de libertad 
inaugurada en nuestra querida pátria, y en cuya virtud hemos 
reconquistado el precioso derecho de emitir libremente nuestro 
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pensamiento. El señor Soria es quizá uno de los primeros ciuda-
danos que se han apresurado á hacer uso de ese derecho no para 
salir á la defensa de una idea política, sino con la mira de de-
latar al público quiméricos antros de desmoralización, de desen-
mascarar soñados agiotistas que habitan fantásticos palacios de 
preparar, en fin , el dia de la justicia á tremendos pecadores, y 
a la verdad, que si la comedia ó drama, que con tan portentosa 
inventiva ha coordinado el señor Soria, fuese una realidad, nada 
aparecería mas grande que el poderoso elemento de la imprenta 
íacihtando al hombre humilde el medio para que desde el rincón 
de su modesto hogar dirigiese certeros tiros y derribára del pe-
destal de la gloria y de la fortuna, á los que osados subieran á él 
inmerecida ó innoblemente.-Pero el señor Soria, ciego, sin du-
da de sana y de pasión , solo consigue en sus folletos poner de 
relieve y desenmascarar una sola figura: la del empleado que du-
rante nueve años consecutivos recibió beneficios á porfía, al par 
que el sustento de su familia, y que hoy delata miserablemente 
a sus bienhechores ; la del hombre que formando parte de esa 
misma Administración que difama, y en cuyas, por él llamadas 
falsas operaciones, confiesa haber intervenido, ha dejado pasar 
seis anos sin que el grito de la conciencia le haya llevado á 
dar la . 0 . de alerta de una manera digna y decorosa, á fin de 
evitar a los socios de La Tutelar ese cúmulo de perjuicios que 
d e n u n c i a del astuto dependiente que invierte á escondidas 
horas y horas en tomar apuntes , en acumular datos, en espiar 
las menores acciones de sus jefes, para apreciarlas á su modo 
y denunciarlas después inicuamente ante la opinión pública. 
lista es la fotografía que el señor Soria exhibe al público y 
estos son os ÚNICOS HECHOS PROBADOS que se consignan en los folle-
tos, puesto que los cargos que contienen son hoy para todo el 
mundo gratmtas suposiciones denunciadas de injuria y de calum-
v ^ ^ f T ^ ' á l0S trÍbLmaleS de j ^ i a ; cuyo fallo 
vendrá sm duda alguna, á borrar ese álito venenoso con que se 
ha pretendido empañar el cristal de su limpia f ama . -As í ha de-
^ 3 ' T 0 61111181110 Señ0r S0ria' cuand0 á P ^ r de su MTIT' ' r 1 1 8 ' ' formuladaenla cubierta de su primer 
1 1 ' ? rmin0S: 86 SUpUca á toda la P ^ a de Madrid 
qu ^nserte el antenor anuncio (el del segundo folleto) en los eü-
cobez^entos ele sus respectivos periódicos, etc; único medio que 
existe de levantar la propaganda en beneficio de millares de suscri-
tores contra los abusos que en dicha obra se denuncian pues 
á pesar de tan intencionada escitacion, decimos, ni un solo pe-
riódico , con una elevación de criterio que honra á la prensa, se 
ha hecho intérprete de los deseos del señor Soria, y no porque 
pretendamos creer que no se haya dado importancia, y quizá 
asenso, á los rudos ataques del folletista , sino porque en medio 
del habilidoso proceso confeccionado por el señor Soria, aparece 
descarnada su personalidad y el alcance de sus miras, y nadie 
ha querido asociarse á la propaganda de acusaciones lanzadas 
sin género alguno de autoridad, que indefectiblemente hablan 
de someterse á la acción de los tribunales de justicia. 
Pero nos vamos apartando de nuestro propósito , y los se-
ñores Ruiz y Uhagon nos dispensarán si ahogando en nuestro 
pecho los sentimientos de cariño que les profesamos y la indig-
nación que nos ha producido la conducta del señor Soria , i m -
ponemos silencio á nuestra pluma, pues repetimos que no es 
nuestro ánimo salir á la defensa de personalidad alguna, por 
muy respetable y querida que nos sea. 
De entre los cargos que el folletista dirige á la adminis-
tración del Crédito Comercial, hay dos que consideramos los 
mas graves, y aunque en algo se desvirtúan por la forma 
grotesca, y las inconvenientes ó poco cultas frases con que 
se formulan, vienen, sin embargo, al parecer, robustecidos 
con el presuntuoso ropaje de teorías mercantiles y de cál-
culos aritméticos , que el que no se pare á traducir los os-
curos conceptos del folletista y á esplicarse el verdadero va-
lor de tanto número con que se pretende alucinar al públi-
co , creerá que todos esos cálculos son irrebatibles.—Pues 
nada de esto: el señor Soria, tan falto de razones para sos-
tener sus teorías sobre contabilidad mercantil, como sobra-
do de suposiciones gratuitas para infamar la honra agena, 
ha apelado á sofismas y á un laberinto de números, para 
tratar de probar lo que no es exacto.—En el terreno, pues, 
de los números , es donde pretendemos desvanecer por com-
pleto los cargos del señor Soria, apoyados solo en la jus-
ticia de nuestra causa y en el conocimiento de los asuntos 
y cuentas mercantiles , que hemos adquirido por medio de 
una constante práctica de más de veinte anos. 
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Asegura el folletista, con toda la autoridad de su mofe 
tía, que es falso el balance de la Sociedad española de Cré-
dito Comercial, publicado en 31 de diciembre de 1867 
únicamente apoya su grave imputación en la derrota en eme 
dice resultar la Cartera de valores públicos , al inventariarla 
en fm de año, dándola un precio efectivo con estricta suie-
cion al curso oficial de la Bolsa de aquel mismo dia Se 
gun el sistema del señor Soria, la Cartera de valores públi-
cos debe siempre figurar con el valor efectivo de compra v 
esta cuenta no debe influir para nada en los beneficios o 
perdidas del balance anual; de forma que, según él señor 
bona, si una compañía, en uso de sus facultades, hubie-
se invertido su capital de CINCUENTA MILLONES efectivos por 
ejemplo, en CIEN MILLONES de Consolidado, al precio de 50 
por lüü , y al realizar el balance del año el curso de este 
papel hubiera descendido á 25 por Í00, es decir, perdido 
la mitad del capital, no debia hacer alteración en la cuenta 
de Valores públicos, sino continuar figurando en la columna 
de efectivo su costo de cincuenta millones, y repartir á los 
accionistas, como dividendo activo, los tres millones de in-
tereses que el Consolidado hubiese producido. 
¡Soberbia teoría! No hay duda que encierra un fondo de 
moralidad que no dudamos aceptarian los verdaderos agiotistas 
estableciendo nn sistema de balance por el que se pueden re-
partir tres millones de dividendo hallándose la Sociedad con la 
mitad de su activo perdido. Esto, según el señor Soria, fuera lo 
justo, lo legal, pero inventariar la de Efectos públicos 
dando a cada valor nominal el precio de bolsa del dia del ba-
lance , traspasando á beneficios ó á pérdidas el lucro ó quebranto 
que cada clase de efectos haya producido en. el movimiento del 
ano, como lo viene practicando el Crédito Comercial, esto es lo 
ilegal, lo falso. No comprendemos como pueda existir hombre 
de recta inteligencia que defienda semejantes absurdos, y como 
consecuencia de sn errónea teoría se lance á calificar de FALSO 
el balance de una Sociedad sin miramientos á su crédito á los 
intereses que representa y á la honra de los que la dirigen. Aun 
suponiendo (y nos repugna suponerlo) que la teoría del señor 
Soria fuese buena y admisible, nos quiere decir ¿qué perjuicio 
resulta para los accionistas si todos los años se sigue inaltera-
ble el sistema adoptado por el Crédito Comercial de inventariar 
la Cartera al precio corriente de plaza?—La nivelación cons-
tante de precio, ya sea en pro ó en contra, hecha anualmente 
en el halance, dá por resultado el verdadero valor de los Efectos 
públicos en cartera, sin que se desmembre el capital social con 
la repartición de dividendos activos, los cuales no tendrán l u -
gar el dia en que la cartera aparezca verdaderamente en derro-
ta, y cuyas pérdidas se repondrían, si no bastase al efecto la can-
celación de la columna de los beneficios obtenidos en otros nego-
cios, con el fondo de reserva, y si el quebranto fuese'tal que afec-
tara al mismo capital se daría cuenta de todo [á los accionistas 
para que adoptasen la resolución mas conveniente. ¿Qué falsedad 
puede encubrir semejante sistema? 
Veamos una fórmula práctica de la teoría que defendemos. 
—La administración de una Sociedad ¿puede vender cuatro 
dias antes del balance de 31 de diciembre toda su cartera de Va-
lores públicos^ Si.—La diferencia que resulte en la columna de 
efectivo entre el precio de compra y el de venta, ¿dónde se apli-
cará?—A beneficios ó á pérdidas, puesto que la cuenta de capital 
en una Sociedad por acciones es inalterable.—•Hecha esta opera-
ción ¿podrán repartirse á los accionistas los beneficios que arroje 
el balance? Es innegable.—Pues damos por repartido el dividen-
do, y hecho esto , ¿cree el señor Soria que la administración 
queda incapacitada de adquirir en adelante los efectos públi-
cos que tenga por conveniente por mucho que en esta compra, 
efectuada, por ejemplo, al mismo cambio de la última venta, 
venga á figurar como capital activo una parte de la suma que 
en diciembre se repartió como beneficios?—¿Qué ley escrita ó 
de sentido común pone cortapisa á tal combinación? Pues 
esto exáctamente es lo que significa el inventariar la cartera de 
valores públicos al precio corriente de plaza en 31 de diciembre 
de cada año, con la diferencia de que este medio no produce 
desembolso de corretajes de venta y compra, al paso que la otra 
fórmula, que el folletista no podrá tachar de ilegal y menos de 
falsa, resultarla recargada con el indicado gasto. 
Es de admirar la osadía con que se imputa de falso un ba-
lance presentando con la mayor minuciosidad todo su ACTIVO 
entre el cual figura perfectamente definida y valorada la'cuen-
sa de Efectos públicos, base de la agresiva argumentación del 
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señor Soria, como tamMen se detalla el PASIVO figurando en 
éste la cuenta de Beneficios realizados $ór.\& suma de 8.546,444 
reales 20 1/3 cénts. vellón. ¿Pues qué, desconocieron acaso' los 
accionistas la relación que pudiera en parte existir entre el ins-
ventario dé l a Cartera de efectos públicos y la columna de benefi-
cios! ¿Puede acaso probar el señor Soria que no existían en car-
tera los valores nominales que expresa el balance y que su pre-
cio en Bolsa, en aquella fecha, no era el que respectivamente se 
les señala? Pues si nada de esto puede probar ¿dónde resulta la 
falsedad? Creemos imposible que el señor Soria pueda sostener 
con éxito tan grave acusación ante los tribunales, y más ohando 
dicho balance ha obtenido la aprobación de la Junta general de 
accionistas, que hace años viene aceptando como bueno el siste-
ma de inventariar la cartera en fin de cada ejercicio. 
Observamos también, que el autor de los folletos, para causar 
todo el efecto que se propone en el ánimo de sus lectores, anali-
za á su antojo, y en términos por cierto bien poco dignos, el 
movimiento aislado de algunos valores nominales, y como fiján-
dose al azar en cualquiera de ellos, se permite insinuaciones im-
propias de un hombre honrado sobre si la Dirección del Crédito 
Comercial ha convertido el Consolidado en subvenciones de fer-
ro-carriles ó estas en acciones del Banco, formando impertinen-
tes cálculos acerca de si un valor producía el 8 por 100 otro 
el 9 ó el 10, y embrolla los tipos de compra, acumulando una 
existencia antigua en cartera con adquisiciones modernas del 
propio papel, y al sacar el tipo medio de compra esclama con 
mucho aplomo, ¡cómo puede ser eseprecio sien todo el semestre ha 
llegado la cotización á tal altural Semejantes ataques ¡son super-
cherías hijas de una obcecación incalificable ó de una mala fé, 
que ni en el mismo señor Soria nos atrevemos Á suponer. ¿Cree 
posible, n i verosímil siquiera, el folletista, que una Sociedad cu-
yas transacciones de valores públicos, van siempre intervenidas 
por agente y se pregonan en Bolsa, pueda incurrir en el misera-
ble delito de alterarlos precios de compra y venta? Pero esta 
sospecha, vertida de una manera artificiosa, no merece refuta-
ción. Nos limitaremos á esponer algunas consideraciones más 
sobre los cargos que el movimiento de los Efectos públicos merece 
al señor Soria. 
El autor de los folletos debe saber que cuando una sociedad 
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invierte gran parte de su capital en valores públicos, es po rqué 
ó tiene que prestar importantes fianzas para encargarse de algu-
nos servicios especiales, ó la carencia en plaza de negocios con-
venientes la obligan á dicha inversión, de una manera transito-
ria, á fin de no esterilizar en caja el numerario.—El movimien-
to, pues, de los valores públicos en esta clase de sociedades no 
constituye un sistema de empleo de fondos, sino un entreteni-
miento de los mismos, por períodos mas ó menos largos, según 
las circunstancias del mercado, y al cambiar unos valores por 
otros, no se atiende solo á la renta que producen sino á las osci-
laciones que pueden sobrevenir en su curso á fin de obtener pru-
dentes arbitrajes que no comprometan el capital con que|se jue-
ga. Ahora bien, si el gerente de una Sociedad proveyese, ya por 
su buen tacto en los negocios bursátiles, ya por noticiasfi nancie-
ras que llegaran á sus oidos, que la deuda del Personal, por 
ejemplo, iba á subir 6 ó 7 por 100, y teniendo entretenido el 
numerario en la inversión de otros efectos se viese precisado á 
vender Consolidado para comprar deuda del Personal, esclamaria 
entonces el señor Soria, según su sistema, \qué escándalol ¡Des-
prenderse de mi papel que produce 9 por 100 de renta anual para 
adquirir láminas sin interésl Cálculo al canto.—El interés com-
puesto de los cupones del Consolidado hubieran producido en 
cincuenta años tantos millones, al paso que la deuda del Personal 
yacerá improductiva en la cartera de la Compañía! con otras 
m i l consideraciones como las que consigna en sus folletos, que 
son todas insidiosas, porque concretándonos al ejemplo presen-
te, comprenderá bien todo el mundo que el aumento de precio 
de unos títulos sin interés, pudiera producir á la Compañía l u -
cros mas pingües que la renta enajenada para realizar la opera-
ción.—He aquí la mañosa forma de toda la argumentación del 
señor Soria, empeñándose en confundir ó en desconocer la d i -
ferencia que existe entre el entretenimiento de una cartera y el 
empleo permanente de fondos en valores públicos, que es lo que 
constituye el rentista. 
Pasemos al segundo cargo que formula el señor Soria, y 
apoya con un gran estado de números. Dice el folletista, que 
la negociación de préstamos hecha por el Crédito Comercial al 
escelentísimo señor Marqués de Salamanca, con hipoteca del 
barrio de su nombre y terrenos adyacentes, es un negocio avaro 
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y ruinoso para los accionistas. No sabemos que admirar más en 
el señor Soria, si el estoico aplomo con que vierte sus afirma-
ciones ó los laberintos de números que confecciona para probar 
lo indemostrable. 
Establezcamos los primeros términos de la operación-Sala-
manca, y con ellos á la vista es imposible deducir los ruinosos 
resultados que acusa el folletista. Aceptamos el cálculo bajo la 
base de las obligaciones del Estado por sub-vencion á las empresas 
de ferro-carriles, y resulta que el Crédito Comercial enajenó al 
precio de 67,75 por 100 , 73.800,000 rs. nominales que le pro-
ducían, con interés y amortización, una renta anual de i0,33 
por 100, adquiriendo, en virtud del préstamo en cuestión, 
60.000,000 de billetes hipotecarios de Salamanca , al precio de 
83,33 por 100, que rinden con interés y amortización, 12 por 100 
de renta anual. Las primeras se amortizan en cien años, los se-
gundos en cincuenta.—Diferencias en pró de los Billetes hipo-
tecarios 1,67 por 100 de renta anual y cincuenta años de venta-
ja en la amortización.—Operación cuyos primeros términos 
son tan notoriamente ventajosos ¿ es posible desfigurar la bon-
dad del negocio por mucha tortura que se dé á la imaginación y 
por mucho que se inventen cálculos é hileras de números, como 
pretende hacerlo el señor Soria en su Estado, impropiamente 
llamado demostrativo-i—Ya. comprenderán las personas habitua-
das á cálculos aritméticos la fuerza de inventiva que habrá 
desarrollado el folletista para pretender fascinar al público has-
ta el estremo de querer convencerlo que dos y dos suman cin-
co.—Veamos como ha pretendido el señor Soria conseguir se-
mejante absurdo.—I.0 Alterando la igualdad de los términos 
establecidos en su Estado demostrativo, pues mientras la amor-
tización de los Billetes hipotecarios queda terminada á los cin-
cuenta años, las sub-venciones aparecen en el estado con solo 
la mitad del capital reembolsado, y debia haber estendido sus 
cálculos á los cien años, estableciendo las ventajas que obtenía 
el Crédito Comercial de contar con el capital anticipado cincuen-
ta años antes que lo hubiera conseguido con las sub-venciones. 
2.°—Omitiendo calcular intereses sobre las diferencias entre 
la renta y amortización señalada á los Billetes hipotecarios é 
iguales rendimientos que obtienen las Subvenciones, de cuyo 
cálculo resulta que en los primeros diez y ocho años el Crédito 
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Comercial recibe mayor suma con los billetes, que la que le hu-
bieran producido las subvenciones, de 7.284,080 rs. vn., que cal-
culando sobre ella intereses compuestos á 10 por 100 anual desde 
la diferencia resultante en el primer año, se convierte al llegar al 
año décimo octavo en un fondo de 2! .899,926<59 rs. vn.—Esta 
importante suma ha cobrado el Cmiiío Comercial, al llegar el 
año décimo octavo, que es el primero en que las diferencias 
empiezan á será favor de las Sub-venciones, es decir , que estas 
perciben ya mayor cantidad anual que los Billetes, por intereses 
y amortización, siendo la primera y mínima diferencia de 35,840 
reales, que acumulando intereses y diferencias, al mismo tipo 
los primeros de 10 por 100, aparece que al llegar al año cin-
cuenta se ha reunido, en favor de las Sub-vencioms, un capital 
de 105.846,393'35.—Pero no hay que olvidar que mientras las 
Sub-venciones obtienen estos rendimientos, el Crédito Comercial 
tenia recibidos con sus Billetes, al empezar el año décimo sépti-
mo 21.899,926'59—y que esta suma invertida, al propio interés 
de 10 por 100, desde el año, décimo octavo al cincuenta, pro-
duce la cantidad total de 508.629,178<38—ó lo que es lo mismo, 
^02 y pico millones en favor de la combinación de los Billetes 
hipotecarios.—Este resultado se entiende solo hasta los cincuenta 
años , que si continuáramos el cálculo de los Billetes hasta los 
cien años en que termina la amortización de las Sub-venciones, 
como debiera ser para igualar los términos de la operación, los 
beneficios de los Billetes-Salamanca aparecerían inmensamente 
mas crecidos. 
Omite también el señor Soria deducir sobre los 156.715,200 
reales vn. que aplica por intereses á las ^M^-venaone^, el 5 por 100 
de contribución, que asciende á 7.358,760; se desentienda de 
que las Sub-venciones fueron aplicadas á la operación de prés-
tamo á 67,75 y hoy se cotizan á 64, lo cual riñde un beneficio 
de 2.767,000, con otros detalles, como errores de cálculo etc., 
que omitimos refutar por ser bastante á nuestro propósito la de-
mostración antes espuesta, cuyo pormenor aparece en el esta-
do que publicamos al final de este escrito. 
Solo á fuerza de ocultar datos y violentar cálculos han podido 
deducirse los engañosos resultados que sobre la operación-Sala-
manca presenta el folletista, y después de combinar una demos-
tración falsa ó errónea, tiene la osadía de apoyarse en ella para 
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lanzar acusaciones de una gravedad notoria; invectivas groseras, 
alusiones despreciables y comparaciones tan estemporáneas co-
mo la de la apuesta del andarín con el dueño de un caballo.—Justa-
mente por la circunstancia que ha inspirado al señor Soria su 
comparación, es decir, porque en los primeros diez y ocho años 
del cálculo, las diferencias entre el total de renta y amortiza-
ción que devengan los Billetes y las Sub-venciones, aparecen á fa-
vor de los primeros, es por lo que resulta ventajosísimo el prés-
tamo para el Crédito Comercial, pues éste puede utilizar desde el 
año 18.° al 50.°, treinta y dos años, el capital hasta entonces; acu-
mulado de 21.899,926*59 que no creemos que el señor Soria 
pudiese nunca imaginar que permaneciera improductivo en las 
arcas de la Sociedad. 
Rectificados los cálculos del señor Soria, ¿dónde aparecen 
los cuarenta y seis millones de pérdida que denuncia para el 
Crédito Comercial?—Tannhíen debiera tener presente el folletis* 
taque los Billetes no se aceptaron para estancarlos eu cartera,, si 
no con la mira de darles conveniente colocación, como ya la 
han obtenido en parte, aunque no en tanta cantidad como era 
de esperar, á no sobrevenir las circunstancias escepcionales, 
que aun antes de la revolución tenían abatido al mercado.—Es 
mucho empeño el que anima al señor Soria por analizar los 
hechos bajo un punto de vista aislado, escepcional, sin querer 
penetrar en el enlace y consecuencia de unas operaciones con 
otras y en las diversas combinaciones á que, dentro del círculo 
de sus facultades, debe apelar un gerente para dar movimiento 
á un capital de cien millones. Bajo el avieso criterio del folle-
tista ¿qué centro mercantil hay invulnerable y menos si abri-
ga en su seno dependientes desleales que escogiten datos i n -
conexos, abusen de noticias ó antecedentes y urdan á su modo 
cálculos erróneos para convertirlos en arma de ataque contra 
operaciones perfectamente legales? ¿Con qué salvaguardia pue-
den contar las sociedades mercantiles para prevenir los efectos 
de una mordáz lengua calumniadora? ¿Cómo poner á cubierto 
sus intereses de ese género de ataques que tanto desmembran 
el caudal de su crédito?—Por lo visto ya no basta ceñirse estric-
tamente á la ley; seguir las mas rutinarias prácticas de conta-
bilidad; administrar con honradez; obtener la aprobación de 
todos los actos de gestión en las asambleas generales; nada de 
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esto es suficiente para preservar á la más celosa administración 
dé la procacidad de un libelista. Es preciso estar siempre ante 
los tribunales, y aun así podrá obtenerse la revindicacion de la 
honra de las personas ofendidas pero restablecer el lastimado 
crédito de una Compañía, esto no lo consiguen los tribunales 
porque el crédito, de suyo muy quebradizo, es el sustento 
diario de las transacciones del comercio, y cuando el fallo ejecu-
torio llega á ser püblico ha podido ya hundirse en el descrédito 
la sociedad calumniada.—Decimos mal , á la entidad compañía 
mercantil jamás se la calumnia é injuria, el ataque va siempre 
al alma de la personalidad que la dirige, y por más que esta 
lave la ofensa inferida á su honra por medio de los tribunales, 
hasta obteniendo en su grado máximo la condena del calumnia-
dor, ¿quién indemniza á la multitud de intereses que prospera-
ban bajo la sombra del crédito de la compañía y eran quiza el 
único sosten de muchas familias, y que han desaparecido, ó 
cuando menos se han lastimado hondamente, al primer grito 
de duda que se lanzó en la plaza pública?—Estos efectos mora-
les de la criminalidad del hombre no suelen estar penados en 
los códigos de las naciones, y aunque sus resultados son tan 
terribles como los mas tremendos delitos, el malvado que los 
produce se goza en ellos con la sonrisa de la impunidad mas 
completa. 
Pero terminemos.—Abrigamos la convicción de haber de-
mostrado que las teorías mercantiles y cálculos aritméticos en 
que el señor Soria funda sus principales cargos contra la So-
ciedad española de Crédito Comercial son completamente erró-
neos ó falsos de toda falsedad. Rebatidos los dos puntos culmi-
nantes en que el folletista cree estar mas fuerte ¿qué valor ten-
drán , ni que crédito puede darse á las distintas historietas, su-
cesos y conversaciones íntimas que refiere con la sola autori-
dad de su dicho? 
En conclusión. Para que el público pueda formar cabal idea 
de la personalidad del folletista terminaremos nuestro trabajo 
dando á luz los siguientes párrafos, tomados de uno de los folle-
tos que el mismo señor Soria trascribe en su HISTORIA EXACTA 
DE LOS PRINCIPALES ACONTECIMIBK[TOS DE LA TüTELAR , deMdOS 
á su propia pluma é impreso en 1866. (Adviértasebien que uno 
de los mas graves cargos que el señor Soria imputa á la ad-
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ministracion de La Tutelar en su MANIFESTACIÓN AL PUBLICO, su-
pone el hecho ocurrido en 1862.) Dicen así los referidos pár-
rafos: 
«De todas las sociedades de seguros establecidas en España, 
«La Tutelar, ha sido indudablemente, á pesar de la presión y os-
cur idad de sus estatutos, la única que más honradamente ha 
cumplido con su deber, ínterin siguió bajo la dirección de don 
«Pedro Pascual de Uhagon y de sus dignos hermanos. 
.: »Es innegable que á no haber venido á abatir á todas las so-
»ciedades de crédito la espantosa crisis comercial que hace más 
»de dos años nos viene combatiendo, y siempre bajo la dirección 
»de Uhagon, La 2wteter hubiese sido un modelo de sociedades, 
»por su honrosísima administración y lo perfectamente estable-
c i d a que se hallaba su contabilidad. 
«Los funestos resultados que La Tutelar ha presentado en las 
«liquidaciones de 1865 y 1866, no han dependido n i de abusos 
«ni de errores administrativos ; no dimanan más que de la baja 
«incesante de los fondos públicos, en los cuales, y con prescrip-
«cion á sus estatutos, venia invirtiendo la Dirección desde los 
«años de 1S59 y 1860. 
«La honradez y la buena fé con que el señor de Uhagon se en-
«trego al seguro sobre la vida, en cuyo sendero no todos le han 
«seguido, se hallan demostradas hasta en los mas insigniflcan-
«tes documentos administrativos. 
«La Dirección de La Tutelar no ha impreso nada que no haya 
«sido la verdad ; á los suscritores mas recelosos los hemos visto 
«bajar la frente ante la irrecusabilidad de los guarismos de La 
y>Tulelar. 
«Desde sus primeros dias esta empresa se encerró en un circu-
«lo de hierro en sus propios estatutos, que ha continuado i n -
«quebrantable hasta estos últimos tiempos. 
«Ella no ha perjudicado n i ha favorecido á ninguno de sus 
^ e n t e r e s con conocimiento de causa. En sus. oficinas no ha 
«habido nunca mas afán que satisfacer todas las dudas, todas las 
«justas exigencias, todas las reclamaciones de los socios, y ni uno 
«de ellos habrá que, por este concepto se halle quejoso de la Di-
«reccion de La Tutelar. 
«Los boletines trimestrales, que podían servir, y no sirvie-
«ron de modelo á otras sociedades, revelan la buena fé de la 
«Dirección de La Tutelar; allí confrontando con todos los libros, 
«se les ha manifestado á los socios la recaudación exacta de los 
«londos: la inversión, los cambios, los agentes que habían me-
«diado en las operaciones, y hasta el número de cada lámina de 
«papel adquirida. 
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«Los socios de La Tutelar, que hayan sido curiosos y amigos 
»de números, han podido por los propios boletines formar sus 
«liquidaciones muy aproximadamente, y confrontarlas con las 
«que luego les presentara la Dirección. 
«Sin apelar jamás á frases ampulosas, sin lanzar prospectos 
«descabellados, sin más armas que sus propios actos, estos fue-
«ron suficientes á la gran propaganda que La Tutelar habia con-
«seguido realizar. 
«En este número se encuentran infinidad de suscritores por-
«tugueses, que en vista de los brillantes resultados que La Tu-
vtelar venia ofreciendo á sus socios hasta la liquidación de 1864, 
«en que el 3 pnr 100 consolidado aun sostenía un cambio de 51 
«por 100, aprovechándose con la mas sórdida avaricia del laclo 
«vulnerable que presentaban los estatutos de La Tutelar, admi-
«tiendo suscriciones á liquidar anualmente en la masa común 
«de las quinquenales, cometieron algunos la imprudencia hasta 
«de vender sus bienes raices por suscribir sus valores en La Tu-
telar \ pero la Providencia les sorprendió con la incesante baja 
«del 3 por 100 consolidado, causándoles como es consiguiente, 
«perjuicios de grande consideración; aunque en ellos no tuvo 
«parte para nada la Administración de La Tutelar, que les devol-
«vio sus capitales con las creces correspondientes, si bien que 
«invertidos en 3 por 100 consolidado á un precio de 50,18 
«por 100, cuando ya se hallaba á 41 por 100. 
«Esto fué en la liquidación de 1865: su resultado produjo un 
«sinnúmero de reclamaciones contra La Tutelar-, pero defendida 
«con sus propios estatutos, las rechazó con la dignidad y honra-
«dez que siempre fueron peculiares de esta Administración. 
«La liquidación de La Tutelar en 1865, fué la primera que 
«sorprendió á sus suscritores con terribles desengaños; mas 
para demostrar la lealtad de su administración , bastará con 
«examinar detenidamente sus cuadros de recaudación é in -
»versión de fondos para dicha liquidación, publicados como 
«todos los de las otras , en su Boletin administrativo. En 
«ellos se observa perfectamente justificada con todos los bo-
«letines trimestrales anteriores, una recaudación de rs. vn. 
«78.548,006'98 céntimos efectivos desde diciembre de 1858 
«hasta junio de 1865 , que invertida periódicamente y á los 
«cambios de sus épocas respectivas, dió por resultado una 
«adquisición de rs. vn. 156.474,000 en títulos del 3 por H)0 
«consolidado, cuyo término medio de compra resultó á 50' 
«18 por 100; y por más que al abrirse los pagos de la l i -
quidación de 1865, los títulos se hallasen al cambio de 41 
«por 100, esto ni era, ni podia ser, culpa de la Dirección. 
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«Ninguna de las demás sociedades de seguros puede , co-
»mo La Tutelar, presentar un cuaderno de liquidación de só-
»cios, en uno y otro año, en el cual el resultado parcial de cada 
«ejemplo viene á producir sin discrepar un céntimo la suma tp-
»tal de la recaudación efectiva y de la masa de papel adquirida. 
''En fm. podemos á ciencia y conciencia asegurar, que esta 
«Sociedad, bajo la esclusiva dirección de don Pedro Pascual de 
«Uhagon , fué, por todos conceptos en el orden administrativo, 
»ei modelo de las compañías de seguros en España.» 
\ Esta era la opinión del señor Soria en 1866, respecto á la ad-
ministración de La Tutelar: compárela el público con la que 
emite el mismo señor Soria, acercado la propia administración, 
en 1868,—y todo comentario por nuestra parte es completamen-
te inútil. El señor Soria se ha propuesto exhibirse al público, 
pintándose á sí mismo , y lo ha hecho de la manera más pero 
fecta que hombre alguno lo ha conseguido. 
Madrid 24 de noviembre de 1868.—JOSÉ M. MOLINA. 
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ESTADO DEMOSTRATIVO en el cual se manifiestan las omisiones de cálculos 
é inexactitudes que se cometen en el Estado de n ú m e r o s con que don 
Francisco de Soria pretende probar que el préstamo hipotecario de 
60.000,000 hecho al Ecxmo. Sr. marques de Salamanca, por la Sociedad 
Española de Crédito Comercial, es ruinoso para ésta. 
Totales rie pagos y cobros 
que el Sr. Soria consigna en 
I su Estado demostrativo. 
£ á 
O) <D O 
* oí Pka 
O Ü¿ ai S 
B v n . 
6.000,000 
5.904,000 
5.808,000 
5.712,000 
5.616,000 
5.520,000 
5.424,000 
5.328,000 
5.282,000 
5.136,000 
5.040.000 
4.944,000 
4.848,000 
I 00 I 
P> ^ o 
¿ s a 
3 O cS 
9 Sfl 
Cálculos omitidos por el Sr. Soria, que establecen el 
verdadero favorable resultado para el Crédito Co-
mercia l , en la operación de prés tamo hipotecario 
hecho al Ecxmo. Sr . m a r q u é s de Salamanca. 
70.512,000 
Rvn 
5.1^6,000 
5.121,720 
5.077,440 
5.023,760 
4.979,480 
4.935,200 
4.890,920 
4.846,640 
4.802,360 
4.758,080 
4.713,800 
4.669,520 
4.625.240 
63.610,l!60 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses-
Diferencia. 
Intereses, 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia, 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses 
Diferencia. 
aj i ^ 
m o S oí 
•a C 3 3 u & p a 
o g o oj 
£ ^ 
•3 § S o 
d + a + S " - ! 
Q 05 «¡"tí 
R v n . 
834,000 
83,400 
782,280 
1.699,680 i 
169,968 » 
730,560 » 
2.600,208 >, 
260,020 80 
688,240 « 
3.548,468 80 
354,846 88 
636,520 
4.539,835 68 
453,983 56 
584,800 » 
5.578,619 24 
557.861 92 
533,080 » 
6.669.561 16 
666.956 11 
481.360 » 
7.817,877 27 
781.787 72 
429.640 
9.029.304 99 
902.930 49 
377.920 » 
10.310,155 48 
1.031,015 54 
326.200 
11.667,371 02 
1.166.737 10 
274.480 
13.108.588 12 
1.310,858 81 
222,760 
14.642,206 98 
03 ¡3 03 
" " ^ ^ 
>) eS cí 
S 2 tí « 
2 > <£ 
" A ^ r—v 
R v n . 
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Totales áe pagos y coiros 
que el Sr . Soria consigna en 
su Estado demostrativo 
ic d co 
R v n . 
^0.512,000 
4.'752,000 
4.656,000 
4.560,000 
4.464,000 
4.368,000 
4.272,000 
4.176,000 
4.080,000 
3.984,000 
8.888,000 
3.792,000 
8.696,000 
3.600 000 
124.800,000 
> a 
o o , 
R v n , 
63.6]0,160 
4.580,960 
4.536,680 
4.492,400 
4.448,120 
4-403,840 
4.359,560 
4.315,280 
4.271,000 
4.226,720 
4.182,440 
4.138,160 
4.093,880 
4.049.600 
Cálculos omitidos por el Sr , Sor ia , que establecen el 
verdadero favorable resultado p a r í el Crédito Co-
m%CJ^  oí ia 0Per|ci011 de Prés tamo hipotecario 
hecho al Ecxmo, Sr, m a r q u é s de Salamanca. 
119.708,806 
Intereses. 
Diferencia, 
Intereses 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Intereses, 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses, 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
W I , 
fe o 3 fl 
03 te P-i 
«FM ¡3 o 
f-l-O 
R v n , 
14.642,206 93 
1.464,220 69 
171.040 
16,277,467 62 
1.627,746 76 
119.320 
18.024,534 38 
1.802,453 43 
67.6Ü0 
19.894,587 81 
1.989,458 78 
15,880 
21.899,926 59 
2.189,992 65 
24,089,919 24 
2,408,991 92 
26.498.911 16 
2.649,891 11 
29.148,802 27 
2.914,880 22 
32.063,682 49 
3.206,368 24 
35.270,050 73 
3.527,005 07 
38.797,055 80 
3,879,705 80 
42.676.761 60 
4.267,676 16 
48.944,437 76 
4.694,443 77 
51.638,881 53 
5.163,888 15 
56,802,769 68 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses . 
Diferencia, 
Intereses, 
Diferencia. 
Intereses, 
Diferencia 
Intereses, 
Diferencia, 
Intereses, 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses, 
Diferencia, 
Intereses. 
u > 
^ 3 S'-i 
35.840 » 
3,584 » 
_87,560 »; 
126,984 » 
12,698 40: 
139,280 » 
278,962 40 
27,896 24 
_1»1,000 » 
l 9 7 Í 8 5 8 ~ 6 4 
49,785 86 
242,720 « 
790,364 50 
79,038 45 
294,440 » 
1.163,840 95 
116,384 09 
346,160 
1.626,385 04 
162,638 50 
397,880 
2.186,903 54 
218,690 35 
449,600 » 
2.855,193 89 
285,519 38 
8.140,713 27l 
Totales de yago y cobros 
que e l S r . S o r i a consigna en 
su Estado demostrativo. 
ta . 
¿ ¿ o s 
•2 3 « • 
5 «2.9 S o - .H 
* 0 o 
R ^ ™< w 
Q2g 
R v n . 
124.800,000 
3.504,000 
3.408,000 
3.312.000 
3.216,000 
3.120,000 
3.0^1,000 
2.928,000 
2.832,000 
2.736,000 
2.640,000 
2.544,000 
2.448,000 
2.352,000 
2.256,000 
165,120.000 
'C o 
§ | . S 
| . 2 o 
R v n , 
HQ.TO.SOO 
4 005,320 
3.961,040 
3.916,760 
3.812,480 
3.828,200 
3.'783,920 
3.139,640 
3,695,360 
3.651,080 
3.006,800 
8.562,520 
3.518,340 
3,413.960 
3.429,680 
111.758,800 
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Cálculos omitidos por el Sr . Soria, que establecen el 
verdadero favorable resultado para el Crédito Co-
merc ia l , en la operación de p r é s t a m o hipotecario 
hecho a l Ecxmo, Sr , m a r q u é s de Salamanca. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
<B O p . 
o ^ 5 
.S IB H m 
ó ¡c !/¡ a 
5 0. R v n . 
56.802,169 68 
5.680,276 76 
62.483,046 64 
6.248,304 66 
68.131,951 30 
6.813,135 13 
15.604,486 43 
7.560,448 64 
83.164,935 07 
8,816,493 50 
91.481,428 51 
9,148,142 85 
100,029,511 42 
10,062,951 14 
110.692,528 56 
11.069,252 85 
121.161,181 41 
12.116,118 14 
133.931,959 55 
13.393,195 95 
141.331,155 50 
14.133,115 55 
162.064,931 05 
16 206,493 10 
1187271,424 15 
11.821,142 41 
196,098,566 56| 
09 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses, 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia, 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
te 
O) .3 
fe > icS es 
2 i) 2 ¡a 
.2 a a § 2 3 o ^ 3 « o 
a !> <D O. 
í-t ^ s i < 
2^5 
R v n . 
3.140,113 21 
£01,320 
3,642,033 21 
364,203 32 
553,040 » 
4.559,216 59 
455,927 65 
604,160 
5.619,984 24 
561,996 42 
656,480 
6.838,440 66 
683,844 06 
108,200 
8.280.484 12 
823.048 41 
159.920 
9.813,453 19 
931,345 31 
811,640 
11.606,438 50 
1.160,643 85 
863,360 
13.630,442 33 
1,363,044 23 
915,080 
15.908366 58 
1,590,856 65 
966,800 » 
18.466,223 23 
1,846,622 32 
_1.018,520 
2Í.331,365 55 
2.133,156 55 
1.010,240 
24.534,142 10 
2.453,414 21 
__1.121,960 
28.Ü07Í76 31 
2.811,011 63 
1.113,680 
32.094,818 94 
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Totales de pagos y cobros 
que el Sr. Soria consigna en 
su Estado demostrativo. 
03 I ^ o aj 02 
Clj 03 
O os—• es 
« es a<o 
Q3 
R v n . 
165.120,000 
2.160,000 
2.064,000 
1.9(58,000 
1.872,000 
1.116,000 
1.680,000 
1.584,000 
1.488,000 
1.392,000 
1.296,000 182.400,000 
¡> O 
¿ ÍS a 
D o es 
* £ 05 O 
0 S n 
> ñu ^ •2 o Í-) o.ft 
R v n . 
171.153,800 
8.385.400 
3.341,120 
3.296,840 
3.252,560 
3.208,280 
3.164,000 
3.119,120 
8.0'75.440 
3.031.160 
20ii6]5,200 
Cálculos omitidos por el Sr . Soria, que establecen el 
verdadero favorable resultado para el Crédito Co-
mercial , en la operación de p r é s t a m o hipotecario 
hecho al Ecxmo. Sr . m a r q u é s de Salamanca. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
Intereses. 
02 1 . 
t- g a a 
*05 fe 
S*3 "tírt 
¡D t-H ..^ NC0 
R v n . 
196.098,566 56 
19.609,856 65 
215.708,423 21 
21,570,843 32 
237,279,265 53 
23.727,926 55 
261.007,192 08 
26.100,719 20 
287.107,911 28 
28.710,791 12 
315.818,702 40 
Hl.581,870 24 
347.400,572 64 
34.740,057 26 
382,140,629 90 
38.214,062 99 
420,354,692 89 
42.035,469 28 
462.390,162 17 
46.239,016 21 
508.629,178 38 
I ntereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Intei.eses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Inteseses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
Inteteses. 
Diferencia. 
Intereses. 
Diferencia. 
m 3 te o 'd 02 o 
S ^ 2 fl 
.2 g a ¿s 
^.2 
OÍ a "i-» 
R v n . 
32.094,8^3 94 
3.209,487 39 
1.225,400 
86,529,761 33 
3.652,976 13 
^ v a o • 
"4Í.459'8.J7 i 
4.145,9y:5 74 
1.328.840 
46.934,683 20 
4.693,468 32 
_ 1.380,560 
53.008,711' 52 
5.300,871 lo! 
1.482,280 
57,741,862 67| 
5.974,186 26, 
_ 1.484,000 » 
67.200^48 98 
6 720,004 89 
1.535,720 
75.455,773 82 
7.545,577 Sf 
1.587,440 
84.588,791 2i 
8.458,879 1 
1.639,lf;0 >: 
94.686,830 32 
9.468,683 03 
1.690,880 » 
105.846,393 35* 
ADYERTENCIAS: 
1. a Para mayor facilidad en el cálculo de intereses se ha adop-
tado el tipo de diez por ciento; aunque no debe parecer exagerado 
cuando los Billetes hipotecarios de Salamanca le producen al Crédito 
Comercial doce por ciento de renta anual, y sobre todo, adóptese el 
tipo común de intereses que se quiera, la operación resulta siem-
pre ventajosísima para el tenedor de los Billetes hipotecarios refe-
ridos. 
2. a E l señor Soria omitió por olvido, ó porque así convenia á 
sus miras, el apreciar la importancia de las sumas que hasta el 
año décimo séptimo debe percibir el Crédito Comercial, por diferen-
cias á su favor comparativamente con los rendimientos que en igual 
período le hubieran producido las Subvenciones de Ferro-carriles. 
Como se ve, esas diferencias con sus intereses acumulados, le pro-
ducen al Crédito Comercial hasta el año décimo séptimo, un ingreso 
de21.899,926 rs., 59cénts. , cuyo capital siguiendo negociándolo has-
ta los cincuenta años, término del contrato, le sacan una ventaja á 
las diferencias que desde el año décimo octavo empiezan á declarar-
se en favor del tenedor de las Sub-venciones, acumulando también á 
estas el interés compuesto, de 402.782,785 rs., 03 cents., vellón. E l 
señor Soria ha pretendido probar el absurdo de que una amortización 
de empréstito al uno por ciento, que termina en cien años, es mejor y 
más ventajosa que otra al dos por ciento y que concluye á los 
cincuenta.—¿No comprende el señor Soria que la errónea pro-
cedencia de su cálculo, se patentiza con solo continuar su estado 
demostrativo hasta los cien años?—¿Y cuál fuera el resultado? Que 
mientras los Billetes hipotecarios de Salamanca figurarían siempre 
amortizados en el año quincuagésimo, sin rendimiento alguno, las 
Sub-venciones continuarían devengando la amortización é intereses 
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respectivos y como el señor Soria, según su sistema, prescindiera de 
hacerse cargo de los intereses ó productos que con los 60.000,000 
de reales, reembolsados desde el quincuagésimo año, pueden obte-
nerse, presentaría una inmensa millonada en pro de las Sub-vencio. 
nes, tan improcedente y absurda como todas las consecuencias que" 
ha deducido de sus cálculos acerca de esta negociación. 
3.^ E l señor Soria, supone la amortización de las Sub-venciones 
en una suma fija anual, olvidando• que la cantidad de papel en que 
funda su cálculo relativamente á la gran masa de la misma clase 
espedida por la Deuda pública, representa una parte muy mínima 
y pudiera ocurrir el que pasasen años y años sin que se amortizara 
ninguna de las Sub-venciones á que el folletista se refiere en su Es-
tado. Para que el señor Soria hubiese podido señalar una cantidad 
fija anual de amortización á las Sub-venciones, era preciso poseer 
toda la emisión por completo, y aunque semejante error ó falta de 
apreciación del señor Soria, no baste á destruir el resultado que en 
favor de los Billetes hipotecarios, ^Toánaen nuestros cálculos, es una 
prueba más de la envidiosa y maquiavélica manera como el señor 
Soria ha pretendido demostrar su absurda proposición. 
